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Die Budgetsemielastizitat und ihre Auswirkungen auf
Verschuldungsspielrdume im Rahmen der Schuldenbremse

Die Debatte Uiber das Konjunkturbereinigungsverfahren in
der Schuldenbremse ist auf die Schatzprobleme rund um
das gesamtwirtschaftliche Produktionspotenzial in einer
konjunkturellen Normallage fokussiert. Der zweite we-
sentliche Bestimmungsfaktor der Konjunkturkomponente
wird dabei vernachléssigt: die Budgetsemielastizitat, wel-
che die Reaktion der Einnahmen und Ausgaben des Bun-
des auf eine konjunkturelle Verdnderung misst. Dieser
Beitrag adressiert die Sensitivitdt von Schatzungen der
Budgetsemielastizitdt im Hinblick auf Dateninputs und
Modellspezifikationen. Wir zeigen, dass die durch eine
Sensitivitdtsanalyse zutage geférderten Schéatzunsicher-
heiten Auswirkungen auf die Bestimmung der maximal
zulassigen Nettokreditaufnahme des Bundes im Rahmen
der Schuldenbremse haben. AbschlieBend liefern wir An-
stdBe fur mogliche Verbesserungen im Schétzverfahren
zur Budgetsemielastizitat.

Grundlagen der Schdtzung der Budgetsemielastizitat

Die Konjunkturkomponente des Budgetsaldos ist durch
das Produkt aus Produktionsliicke' und Budgetsemielas-
tizitdt bestimmt; es handelt sich um nicht beobachtbare
GroBen, die modellbasiert geschatzt werden. Die im Rah-
men der deutschen Schuldenbremse verwendete Schét-
zung der Budgetsemielastizitat basiert auf dem gemein-
samen Ansatz der Organisation fur wirtschaftliche Zu-

1 Die Produktionslicke ist die Differenz zwischen Bruttoinlandsprodukt
(BIP) und geschatztem Produktionspotenzial.
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sammenarbeit und Entwicklung (OECD) und der Européi-
schen Kommission (KOM), fortan als OECD-KOM-Ansatz
bezeichnet. Das Schéatzverfahren beruht auf mehreren
Schritten, die von einer Schatzung reiner Fiskalelastizi-
taten sowie der Elastizititen verschiedener Einnahmen-
und Ausgabenkategorien im Hinblick auf Anderungen der
gesamtwirtschaftlichen Aktivitat bis hin zur Gewichtung
und Aggregation der einzelnen Fiskalelastizitaten zu einer
Budgetsemielastizitat fihren (Price et al., 2014; Mourre
et al., 2019). Das Bundesfinanzministerium teilt die Semi-
elastizitat fir den Gesamtstaat Uber unterschiedliche
Einnahmen- und Ausgabengewichte auf Bund, Lénder,
Gemeinden und Sozialversicherungen auf, wobei fur die
Schuldenbremse die Semielastizitdit des Bundes maB-
geblich ist (BMF, 2019).

Unsere Ausflihrungen stiitzen sich auf eine detaillierte
Studie zur Sensitivitdt der Budgetsemielastizitat bei unter-
schiedlichen Schétzungen (einzelner Bestimmungsfakto-
ren) des Produktionspotenzials (Heimberger und Schitz,
2022). Es geht dabei analytisch um jenen entscheidenden
Schritt, bei dem die sogenannten Basis-Elastizitdten ge-
schatzt werden, welche die Reaktion der Basis (Bemes-
sungsgrundlage) der jeweiligen Fiskalvariable auf eine
Anderung der gesamtwirtschaftlichen Aktivitat abbilden.
Flr die Korperschaftsteuer ist beispielsweise der Brutto-
betriebsliberschuss die relevante BasisgréBe: Die Basis-
Elastizitdt misst, um wie viel Prozent sich der Bruttobe-
triebsliberschuss in Prozent des Produktionspotenzials
andert, wenn die Quote von BIP zu Produktionspotenzial
um 1% ansteigt. Zu den relevanten Fiskalvariablen z&h-
len auf der Einnahmenseite neben der Kérperschaftsteuer
noch die persdnlichen Einkommensteuern, Sozialversiche-
rungsbeitrage, indirekte Steuern und sonstige Einnahmen;
auf der Ausgabenseite werden arbeitslosigkeitsbezogene
Ausgaben und sonstige Ausgaben unterschieden (Price et
al., 2014). Fur alle diese Einnahmen- und Ausgabenkatego-
rien werden jeweils separat Basis-Elastizitdten geschéatzt.

Produktionspotenzial und Basis-Elastizitdten hdngen im
relevanten OECD-KOM-Ansatz unmittelbar zusammen;
dies geht aus der 6konometrischen Modellierung hervor.
Zum einen dienen die Schatzungen des Produktionspo-
tenzials zur Normierung der BasisgréBen der einzelnen
Einnahmen- und Ausgabenkategorien. Zum anderen
bestimmen sie wesentlich die gemessenen Anderungen
in der gesamtwirtschaftlichen Aktivitadt (Heimberger und
Schiitz, 2022, 14-15).
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Sensitivitdt der Budgetsemielastizitét

Wie &ndern sich die Schatzungen der Elastizitéten einzelner
Einnahmen- und Ausgabenkategorien, wenn unterschied-
liche Produktionspotenzialschdtzungen herangezogen
werden? In Heimberger und Schiitz (2022) préasentieren wir
zahlreiche Robustheitstests zur Standard-Modellspezifika-
tion fir die Basis-Elastizitaten, indem wir die Produktions-
potenzialschatzungen unterschiedlicher nationaler und
internationaler Institutionen heranziehen. Wir testen au-
Berdem den Einfluss a) des Inkludierens oder Exkludierens
einzelner Beobachtungen im Zusammenhang mit dem Be-
obachtungszeitraum, b) nachtraglicher Anpassungen der
Regressionsergebnisse, und c) der Wahl der Normierungs-
groBe fiir die Einnahmen- und Ausgabenvariable.

Tabelle 1 zeigt ausgewahlte Ergebnisse aus der Sensiti-
vitdtsanalyse, um einen Eindruck Uber die Bandbreite der
Schatzungen der Budgetsemielastizitat zu geben. Spalte
1 beinhaltet die offizielle Punktschatzung von 0,203 fir
die Budgetsemielastizitdt des Bundes laut OECD-KOM-
Ansatz, wobei die Aufteilung vom Gesamtstaat auf den
Bund in BMF (2019) erklart wird. Spalte 2 gibt das Mini-
mum der Budgetsemielastizitdt an (0,120), das sich aus
unseren Sensitivitdtsanalysen ergibt; und Spalte 3 zeigt
das korrespondierende Maximum (0,241). Das Minimum
ist rund 41 % kleiner als die offizielle Punktschatzung, das
Maximum rund 19 % groBer.?

Maximal zuldssige Nettokreditaufnahme

Die Konjunkturkomponente des Budgetsaldos des Bun-
des wird als Produkt aus Produktionslicke und Budget-
semielastizitdt berechnet. Dem aktuellen Finanzplan des
Bundes liegt die Frihjahrsprojektion des Bundesministeri-
ums fur Wirtschaft und Klimaschutz (BMWK) fur die kon-
junkturelle ,Normallage“ zugrunde; demnach wird die Pro-
duktionslicke flir das Jahr 2023 auf 14,4 Mrd. Euro oder
0,4 % der Wirtschaftsleistung geschéatzt (Bundesregierung,
2022). Dies deutet auf eine leichte Uberhitzung der deut-
schen Volkswirtschaft hin: die tats&chliche Wirtschafts-
leistung werde 2023 Uber dem Produktionspotenzial in ei-
ner konjunkturellen ,Normallage“ sein. Die Prognose einer
positiven Produktionsliicke mag angesichts der Eintriibung
der Konjunktur wegen der wirtschaftlichen Auswirkungen
der Energiekrise und des Kriegs in der Ukraine mittlerwei-

2 Die zugrunde liegende Sensitivitdtsanalyse beruht auf Variationen der
Dateninputs anhand des vorherrschenden Produktionspotenzial-Mo-
dells der Européischen Kommission (Havik et al., 2014), kleinen Adap-
tionen in der Aggregationsmethode und Berlcksichtigung der Stan-
dardfehler. Doch die Verwendung alternativer Modelle zur Schatzung
des Produktionspotenzials kdnnte die Basis-Elastizitdten so &ndern,
dass Minimum und Maximum sogar noch weiter auseinanderliegen.
Insofern gibt Tabelle 1 eine Schwankungsbreite im Rahmen des be-
stehenden OECD-KOM-Ansatzes an.
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Tabelle 1
Budgetsemielastizitit fiir den deutschen Bund
OECD-KOM/
BMF Minimum? Maximum?
Budgetsemielastizitat' 0,203 0,12 0,241

'Budgetsemielastizitat des Bundes anhand der Schatzungen in Price et
al. (2014) und BMF (2019); 2Minimale Budgetsemielastizitat der Sensiti-
vitdtsanalyse in Heimberger und Schiitz (2022); *Maximale Budgetse-
mielastizitat der Sensitivitdtsanalyse in Heimberger und Schiitz (2022).

Quelle: OECD, BMF.

le unplausibel erscheinen. Wir verwenden deshalb im An-
schluss fur unsere Berechnungen die aktuelle Herbstpro-
jektion des BMWK (2022) aus dem Oktober 2022, die eine
negative Produktionsliicke von 75,6 Mrd. Euro fur 2023 pro-
gnostiziert, was einer Unterauslastung der Produktionsfak-
toren von rund 1,9 % der Wirtschaftsleistung entspricht.

Die Konjunkturkomponente des Budgetsaldos im Jahr
2023 betragt dann -15,3 Mrd. Euro, was ein konjunktu-
relles Defizit anzeigt. Die maximale Nettokreditaufnahme
des Bundes wére demnach unter der Schuldenbremse
35,5 Mrd. Euro. Dieser Betrag ergibt sich, wenn man vom
verfassungsrechtlich zuldssigen ,strukturellen® Budget-
defizit des Bundes von 0,35% der Wirtschaftsleistung
(12,5 Mrd. Euro in 2023 laut Finanzplan des Bundes) die
Konjunkturkomponente und den Saldo der finanziellen
Transaktionen?® abzieht (Bundesregierung 2022, 10).

Wie andert sich der Verschuldungsspielraum des Bun-
des, wenn wir die Produktionsliicke bei -75,6 Mrd. Euro
konstant halten, aber andere Budgetsemielastizititen aus
unserer Sensitivitdtsanalyse heranziehen? Um dies zu
veranschaulichen, vergleicht Tabelle 2 die OECD-basierte
Schatzung fur das Jahr 2023 mit Schatzungen basierend
auf der Minimum- und Maximum-Basiselastizitat in der
Sensitivitdtsanalyse von Heimberger und Schitz (2022).
Dabei wird deutlich, dass die H6he der Konjunkturkom-
ponente direkt von der geschatzten Budgetsemielastizi-
tat des Bundes abhangt. Das konjunkturelle Budgetdefizit
liegt zwischen 9,1 Mrd. Euro und 18,2 Mrd. Euro.

Aus den unterschiedlichen Einschatzungen der Konjunk-
turkomponente ergeben sich wiederum Auswirkungen
auf die maximal zulassige Nettokreditaufnahme unter der

3 Finanzielle Transaktionen beeinflussen aus buchhalterischer Sicht das
Nettovermdgen des Bundes nicht, wie etwa beim Erwerb von Unter-
nehmensanteilen oder bei Einnahmen aus der VerduBerung von Ver-
mogenswerten des Bundes. Finanzielle Transaktionen sind von der
Schuldenbremse ausgenommen, damit die Regierung keinen Anreiz
hat, durch Privatisierungen den Bundeshaushalt auszugleichen. Der
Saldo der finanziellen Transaktionen betrégt laut Bundesregierung
(2022, 10) im Finanzplan des Bundes flr das Jahr 2023 -7,7 Mrd. Euro.
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Tabelle 2
Konjunkturkomponente und maximal zulédssige
Nettokreditaufnahme im Jahr 2023 (in Mrd. Euro)

Budget- Konjunktur- Maximale Kredit-
semielastizitdt' komponente? aufnahme?
OECD-KOM/
Bundesregierung 0,203 -15,3 35,5
Minimum 0,120 -9/1 29,3
Maximum 0,241 -18,2 38,4

'Budgetsemielastizitdt anhand von Price et al. (2014) und der Aufteilung
auf den Bund in BMF (2019); 2Konjunkturkomponente und maximal zu-
lassige Nettokreditaufnahme im Jahr 2023 anhand von Bundesregierung
(2022). Diese Schatzung enthalt eine zulédssige strukturelle Nettokredit-
aufnahme von 12,5 Mrd. Euro und einen Saldo der finanziellen Transak-
tionen von -7,7 Mrd. Euro. Die flr die Berechnung der Konjunkturkom-
ponente verwendete Produktionsliicke von -75,6 Mrd. Euro beruht auf
BMWK (2022).

Quelle: OECD, Europaische Kommission, Bundesregierung.

Schuldenbremse. Mit der Maximum-Budgetsemielastizi-
tat steigt die maximal zuldssige Nettokreditaufnahme auf
38,4 Mrd. Euro, was rund 2,9 Mrd. Euro mehr bedeutet als
bei Verwendung der offiziellen Budgetsemielastizitat im
Finanzplan des Bundes. Bei der Minimum-Budgetsemi-
elastizitdt sinkt die zulédssige Nettokreditaufnahme auf
29,3 Mrd. Euro, was rund 6,2 Mrd. weniger ist als in der
offiziellen Schatzung.*

Optionen fiir Verbesserungen im Schatzverfahren
der Budgetsemielastizitit

Jedwede Anpassung des verwendeten Modells zur Schét-
zung des Produktionspotenzials ist auch bei der Schat-
zung der Budgetsemielastizitat zu berlicksichtigen; denn
diese beiden nicht beobachtbaren GréBen héngen in dem
fur die Schuldenbremse relevanten OECD-KOM-Ansatz di-
rekt zusammen. Technische Fragen zur Budgetsemielasti-
zit4t und ihrer Sensitivitat blieben bislang jedoch nicht nur
in der wissenschaftlichen Fachliteratur, sondern auch im
Rahmen der Ausschreibung zur Evaluierung des Konjunk-
turbereinigungsverfahrens unterbeleuchtet. In Heimberger
und Schiitz (2022) liefern wir eine erste Analyse zur Sen-
sitivitdt der Budgetsemielastizitdt bei verschiedenen Da-
teninputs und Modellspezifikationen und beleuchten auch

4 Es ist zu beachten, dass die Maximum-Budgetsemielastizitat unter
der Annahme einer positiven Produktionsliicke den Verschuldungs-
spielraum unter der Schuldenbremse verkleinern wirde, anstatt ihn
(wie im oben diskutierten Fall einer negativen Produktionslicke) zu
vergréBern. Das ergibt sich daraus, dass die Konjunkturkomponente
- das Produkt aus Produktionsliicke und Budgetsemielastizitéat — von
der maximal zulassigen strukturellen Nettokreditaufnahme abgezo-
gen wird, sodass eine Konjunkturkomponente mit positivem Vorzei-
chen den Verschuldungsspielraum reduziert.

deren Bedeutung bei der Bestimmung der Verschuldungs-
spielrdume im Rahmen der Schuldenbremse.

Das Grundgesetz sieht vor, dass das Konjunkturbereini-
gungsverfahren regelméaBig unter Berlicksichtigung des
Stands der Wissenschaft Uberprift und weiterentwickelt
werden soll. Ob wissenschaftliche Mindeststandards bei
der Schatzung der Budgetsemielastizitdt aktuell erfullt
sind, bleibt jedoch fraglich. Denn Transparenz und Do-
kumentation sind unzureichend. Weder OECD oder Euro-
paische Kommission noch das in Deutschland zustandi-
ge Bundesfinanzministerium machen die zur Replikation
der Schétzungen erforderlichen Daten und Codes 6ffent-
lich zugénglich. Unsere Sensitivitdtsanalyse in Heimber-
ger und Schiitz (2022) beruht auf einer Replikation des
OECD-KOM-Ansatzes anhand der (unvollstandigen) In-
formationen, die aus den Publikationen von Price et al.
(2014), Mourre et al. (2019) und BMF (2019) zusammen-
getragen oder uns auf Anfrage zur Verfligung gestellt
wurden. Das BMWK verbesserte die Dokumentation der
fur die Bestimmung des Produktionspotenzials relevan-
ten Modellschatzungen zuletzt erheblich. Vergleichbare
Standards sollten auch bei der Schatzung der Budget-
semielastizitat angesetzt werden.

Zusétzlich zu dem Problem der Intransparenz und man-
gelnden Dokumentation des Schatzverfahrens stellen
sich grundsétzliche Fragen bezlglich der Robustheit
der Methodik. Damit erscheint zweifelhaft, ob die aktu-
ell verwendeten Schétzungen der Budgetsemielastizitat
dem wissenschaftlichen State of the Art entsprechen. Ein
grundlegendes Problem der relevanten ékonometrischen
Schéatzungen der Basis-Elastizitdten besteht darin, dass
diese nur auf einer sehr kleinen Zahl von Beobachtungen
beruhen. Es kommen jahrliche Daten von 1991 bis 2013
zum Einsatz. Wegen der erforderlichen Transformation der
Daten schrumpft dieser Zeitraum in der Regel sogar auf
1993-2013 zusammen; damit bleiben 21 Beobachtungen.
Dies fuihrt zu geringen Freiheitsgraden in den geschétzten
Modellen; es flieBt demnach nur wenig unabhangige Infor-
mation in die Schétzung der Basis-Elastizitaten ein. Da-
durch sinkt die statistische Aussagekraft der Hypothesen-
Tests: Die Wahrscheinlichkeit, dass die Null-Hypothese
korrekt verworfen wird, nimmt ab. Die Regressionsergeb-
nisse, welche der Schétzung der Budgetsemielastizitat
zugrunde liegen, sind deshalb mit Vorsicht zu interpre-
tieren, zumal das Inkludieren bzw. Exkludieren einzelner
Beobachtungen bei einem so kleinen Sample erhebliche
Auswirkungen auf die erzielten Ergebnisse haben kann.
Eine Mdglichkeit, das Problem geringer Freiheitsgrade zu
adressieren, konnte darin bestehen, die Zahl der Beob-
achtungen im Zeitverlauf durch bessere Datenabdeckung
zu erhdhen. Dies wirde fir regelmaBige Updates der Ba-
sis-Elastizitaten mit aktuellen Daten sprechen.
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Anhand des OECD-KOM-Ansatzes werden die Basis-Elas-
tizitdten im Hinblick auf die Reaktion von Einnahmen und
Ausgaben bei einer Anderung der gesamtwirtschaftlichen
Aktivitat bislang nur alle neun Jahre upgedatet (Mourre et
al., 2019, 10). Dies kann zur Anwendung veralteter Schatz-
werte der Budgetsemielastizitat im Rahmen der Schulden-
bremse flhren, wenn das Heranziehen neuerer Daten zu
erheblich abweichenden Schétzungen fuhrt. Die Annahme
einer konstanten Budgetsemielastizitat Uber viele Jahre
hinweg kann Verzerrungen in der Bestimmung der maximal
zuldssigen Nettokreditaufnahme des Staates verursachen.

Eine breite wissenschaftliche Fachliteratur untersucht
die Sensitivitdt von Schatzungen des Produktionspoten-
zials im Hinblick auf zugrundeliegende Daten und Mo-
dellspezifikationen (z.B. Heimberger und Kapeller, 2017;
EU IFls, 2022). Auch die Ausschreibung des BMWK zielt
auf eine Evaluierung von Schatzungen des Produktions-
potenzials im Rahmen der Schuldenbremse. Technische
Fragen bezliglich der Reaktion einzelner Einnahmen- und
Ausgabenkomponenten auf Anderungen der gesamtwirt-
schaftlichen Aktivitat haben bislang vergleichsweise we-
nig Aufmerksamkeit erhalten, wenngleich sie direkt mit
den Schéatzungen des Produktionspotenzials und seiner
einzelnen Bestimmungsfaktoren zusammenhangen und
Implikationen fir die Verschuldungsspielrdume des Bun-
des haben. Weitere Forschungsanstrengungen sowie ein
intensivierter Austausch zwischen Wissenschaft, Verwal-
tung und Politik sind erforderlich, um der Relevanz der
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Budgetsemielastizitdt und ihrer Komponenten im Rah-
men der Schuldenbremse gerecht zu werden.
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Title: Budget Semi-Elasticity and its Impact on Debt Flexibility in the Context of the Debt Brake

Abstract: The debate on the cyclical adjustment procedure of the debt brake has focused on problems with regards to potential output.
The second key determinant of the cyclical budget component, however, has been neglected: the semi-elasticity of the budget balance,
which measures the response of federal revenues and expenditures to the business cycle. We analyse the sensitivity of estimates of the
semi-elasticity with respect to data inputs and model specifications. Our results highlight estimation uncertainties that affect how much

the federal government is allowed to borrow under the debt brake.
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